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In this paper, the degree of competition (Lerner index) and the cost e±ciency of
the Japanese non-life insurance (JNLI) industry are simultaneously estimated from
the perspective of industrial organization, and the in°uence on the JNLI industry of
the deregulation following the amendment of the Insurance Business Law (IBL) and
the Japanese Financial Big Bang (JFBB) is evaluated. Under the market structure-
conduct-performance (SCP) paradigm, the Her¯ndahl index suggests that the degree
of competition in the JNLI industry has decreased remarkably since 2001. However,
assumptions about the market performance of the JNLI industry (degree of compe-
tition and cost e±ciency) based on the SCP paradigm have incited criticism, as this
model presumes market performance from market structure, and in most cases, direct
estimation of market performance is not performed. Therefore, this paper aims to
directly estimate market performance using the Lerner index and cost e±ciency. The
results of the present analysis suggest that the IBL revision and the JFBB stimulated
the ¯rst stage of competition in the JNLI industry.
JEL classi¯cation: C33; C51; D43; L11; L13
Keywords: 損害保険産業（Japanese Non-Life Insurance Industry）; ラーナー指数
（Lerner Index）; 費用効率性（Cost E±ciency）; 保険業法（Insurance Business Law）;























































型費用関数を用いた研究では，Praetz(1976)，Johnson, Flanigan, and Weisbart(1981)，
Doherty(1981)，Cho(1998)がある．Praetz(1976)，Doherty(1981)，Cho(1998)は，損
































でいる．Souma and Tsutsui(2005)，Tsutsui and Kamesaka(2005)，Uchida and Tsutsui(2005)
がその代表的なものであり，Souma and Tsutsui(2005)は保険業，Tsutsui and Kamesaka(2005)は
証券業，Uchida and Tsutsui(2005) は銀行業の競争度を推計している．いずれもアセット・アプロー
チ（asset approach）によるものであるが，本論文の実証結果を検討する上で参考になるものである．ま












































² qi;t: t期の損害保険会社 iの保険金額
² Ai;t: t期の損害保険会社 iの運用資産





² Ii;t: t期の損害保険会社 iの保険引受収益
² Zi;t: t期の損害保険会社 iの保険引受費用
² Di;t: t期の損害保険会社 iの支払配当額
² Pi;t = Pi (Qt): 逆需要関数で表される t 期の損害保険会社 i の純保険料率（´
(Ii;t ¡ Zi;t ¡Di;t) /qi;t）
² Ci;t = Ci (qi;t; pi;t; Ai;t; ¿t): 費用関数で表される t期の損害保険会社 iの（実物）
総費用（=労働費 +経常財費 +物的資本財費）
*5 (2.1)式より，純保険料率 Pi;t（= Pi (Qt)）が産出物価格，保険金額 qi;t が産出量であり，賃金 pL;i;t，
物的資本財価格 pK;i;t，経常財価格 pV;i;t が要素価格である．しかし，資産運用純利回り（´ rAi;t¡ rCi;t）
と運用資産 Ai;t については 3 通りの可能性があることに注意が必要である．すなわち，費用関数の運




（@Ci (qi;t; pi;t; Ai;t; ¿t) /@Ai;t < 0，rAi;t < r
C
i;t）の場合，資産運用純利回りはマイナスを付けた固定
要素価格，運用資産は固定要素投入量になる．これら以外（@Ci (qi;t; pi;t; Ai;t; ¿t) /@Ai;t > 0 かつ
rAi;t < r
C









間全体で無視できない割合（28% ）を占めている．第 2に，(後に述べる)表 4.1の推定結果からわかる











² pL;i;t: t期の損害保険会社 iの賃金
² pK;i;t: t期の損害保険会社 iの物的資本財価格
² pV;i;t: t期の損害保険会社 iの経常財価格
² pi;t = (pL;i;t; pK;i;t; pV;i;t)0: t期の損害保険会社 iの要素価格ベクトル
² ¿t: t期の技術進歩（タイムトレンド）
² rAi;t: t期の損害保険会社 iの資産運用利回り
² rCi;t: t期の損害保険会社 iの資産運用費用率




i=1 qi;t）を独立変数とした逆需要関数 Pi;t = Pi (Qt)とし












































P ¤i;t = Pi (Q
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であるから，dP ¤i;t /dQ¤t 6= 0であることが，不完全競争市場の本質であることが読み取れ
6
る．これに対して，（2.3）式では，最適な運用資産 A¤i;t に関する限界収入は資産運用純利









¢ ¡1 + CV ¤i;t¢ (2.4)
ここで，MC¤i;t = @C¤i;t
±













る．また，推測的変動係数 CV ¤i;t が ¡1であれば，ラーナー指数はゼロとなり，市場は完
全競争的となる．CV ¤i;t が ¡1よりも大きくなるにつれてラーナー指数は大きくなる（市







■費用関数 （2.1）式の費用関数 Ci;t = Ci (qi;t; pi;t; Ai;t; ¿t)をトランスログ型費用関数
として次のように特定化する．*7
ln (Ci;t /pV;i;t ) =
X
i
ai (¿t) ¢DNLi + aQ ¢ ln qi;t + aA ¢ lnAi;t + aL ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t )
+ aK ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + (1=2) ¢ aQQ ¢ (ln qi;t)2
+ (1=2) ¢ aAA ¢ (lnAi;t)2 + (1=2) ¢ aLL ¢ fln (pL;i;t /pV;i;t )g2
+ (1=2) ¢ aKK ¢ fln (pK;i;t /pV;i;t )g2 + aQA ¢ ln qi;t ¢ lnAi;t
+ aQL ¢ ln qi;t ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t ) + aQK ¢ ln qi;t ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t )
+ aQT ¢ ln qi;t ¢ ¿t + aAL ¢ lnAi;t ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t )
+ aAK ¢ lnAi;t ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + aAT ¢ lnAi;t ¢ ¿t
+ aLK ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t ) ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + aLT ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t ) ¢ ¿t
+ aKT ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) ¢ ¿t
+ ºi;t (2.5a)
ここで，DNLi は第 i企業（損害保険会社）であれば 1であり，そうでなければ 0の企業
ダミー変数であり，ºi;t は純粋な攪乱項である．ai (¿t)は費用効率性を推定するのに用い
られる係数であり，
ai (¿t) = ai + aiT ¢ ¿t + aiTT ¢ ¿2t (2.5b)
である．これは Cornwell, Schmidt, and Sickles(1990) で最初に用いられた定式化であ
り，後に定義する費用効率性が時間とともに変化するのを可能にするための定式化である．
■コストシェア式 (2.5a) 式のトランスログ型費用関数をそれぞれ，ln (pL;i;t /pV;i;t )，
ln (pK;i;t /pV;i;t )で偏微分することによって，労働のコストシェア式，物的資本財のコス
トシェア式を導出することができる．これらのコストシェア式を費用関数とともに同時推
*7 要素価格に関する 1 次同次性の条件をアプリオリに課すために，被説明変数に含まれる費用 Ci;t，説
明変数に含まれる賃金 pL;i;t，物的資本財価格 pK;i;t を経常財価格 pV;i;t で除している．経常財価格
pV;i;t に関するパラメータ（aV，aV V，aQV，aAV，aLV，aKV，aV T）については，要素価格に関
する 1 次同次性のパラメータ制約（aV = 1 ¡ aL ¡ aK，aV V = aLL + 2 ¢ aLK + aKK，aQV =
¡(aQL + aQK)，aAV = ¡ (aAL + aAK)，aLV = ¡ (aLL + aLK)，aKV = ¡ (aKK + aLK)，
aV T = ¡ (aLT + aKT )）から求める．また，パラメータの解釈を容易にするために，費用 Ci;t と技術
進歩（タイムトレンド）¿t を除く全ての変数を全データの平均値で除して基準化する．技術進歩（タイム
トレンド）¿t については，¿t =各年度 ¡1994 として求める．
8
定することにより，費用関数を単独で推定する場合よりも効率的な推定値が得られる．
SLi;t = aL + aQL ¢ ln qi;t + aAL ¢ lnAi;t + aLL ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t )
+ aLK ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + aLT ¢ ¿t + "Li;t (2.6a)
SKi;t = aK + aQK ¢ ln qi;t + aAK ¢ lnAi;t + aKK ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t )
+ aLK ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t ) + aKT ¢ ¿t + "Ki;t (2.6b)
ここで，SLi;tは労働のコストシェア（= (pL;i;t ¢ xL;i;t) /Ci;t = @ ln (Ci;t /pV;i;t ) /@ ln (pL;i;t /pV;i;t )，
xL;i;t は労働の投入量），"Li;t はその攪乱項，SKi;t は物的資本財のコストシェア
（= (pK;i;t ¢ xK;i;t) /Ci;t = @ ln (Ci;t /pV;i;t ) /@ ln (pK;i;t /pV;i;t )，xK;i;t は物的資本財の
投入量），"Ki;t はその攪乱項である．
2.2.2 逆需要関数及び 1階の条件式






bi ¢DNLi + bQ ¢ lnQt + bY ¢ ln yt + "IDi;t (2.7)
ここで，yt は消費者の所得であり，"IDi;t は攪乱項である．純保険料率は特約の有無等で
実質的に少なからず差別化されている点を考慮し，企業ダミー変数 DNLi （i = 1 s 17）
を説明変数に加え，定数項が個別企業ごとに異なるように定式化している．(2.7)式より，



























¢ qi;t + bPi;t ¡ bCi;t
qi;t
¢ ¾Qi;t = "Qi;t (2.8a)
rAi;t ¡ rCi;t ¡
bCi;t
Ai;t




s ½s ¢ DYs は推測的変動係数 CVi;t





ラメータ ½s の数は分割した期間数に限定される．また，½s が完全競争を意味する ¡1よ
り小さな値を示したり，著しく大きな値（例えば，5 以上の値）を示すことがないよう，
¡1 · ½s · 5の制約を課す．具体的には，
½s = ¡1 + 6 ¢ ©(½¤s) (2.8c)
とする．ただし，©(¢) は標準正規分布関数であり，½¤s は推定すべきパラメータである．









ai (¿t) ¢DNLi + aQ ¢ ln qi;t + aA ¢ lnAi;t + aL ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t )
+ aK ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + (1=2) ¢ aQQ ¢ (ln qi;t)2
+ (1=2) ¢ aAA ¢ (lnAi;t)2 + (1=2) ¢ aLL ¢ fln (pL;i;t /pV;i;t )g2
+ (1=2) ¢ aKK ¢ fln (pK;i;t /pV;i;t )g2 + aQA ¢ ln qi;t ¢ lnAi;t
+ aQL ¢ ln qi;t ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t ) + aQK ¢ ln qi;t ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t )
+ aQT ¢ ln qi;t ¢ ¿t + aAL ¢ lnAi;t ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t )
+ aAK ¢ lnAi;t ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + aAT ¢ lnAi;t ¢ ¿t
+ aLK ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t ) ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + aLT ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t ) ¢ ¿t
+aKT ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) ¢ ¿t + ln pV;i;tg (2.8e)
10
さらに，¾Qi;t は（実物）総費用の保険金弾力性（@ lnCi;t /@ ln qi;t）であり，¾Ai;t は（実物）
総費用の運用資産弾力性（@ lnCi;t /@ lnAi;t）である．(2.5a)式より，これらは次のよう
に表される．
¾Qi;t = aQ + aQQ ¢ ln qi;t + aQA ¢ lnAi;t + aQL ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t )
+ aQK ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + aQT ¢ ¿t (2.8f)
¾Ai;t = aA + aQA ¢ ln qi;t + aAA ¢ lnAi;t + aAL ¢ ln (pL;i;t /pV;i;t )
+ aAK ¢ ln (pK;i;t /pV;i;t ) + aAT ¢ ¿t (2.8g)
最後に，"Qi;t 及び "Ai;t は攪乱項であるが，（1階の条件式が厳密には成り立たないという意
味での）プライシング・エラーとも解釈される．
2.2.3 ラーナー指数及び費用効率性
■ラーナー指数 (2.8a)式より，(2.4)式のラーナー指数は次のように表される．ÃbPi;t ¡ bCi;t
qi;t
¢ ¾Qi;t































く市場成果指標が考慮されなければならない．本研究では Schmidt and Sickles（1984），
11






























*10 費用効率性を (2.10) 式で推定した理由は，主として計量経済学的観点から望ましいと考えられる次の 2
つの要求を満たすためには，個別ダミーを用いた費用効率性の推定が実際的と考えたためである．要求の
第 1は，ラーナー指数と費用効率性を同一の実証モデルの推定結果から同時に推定したいということであ



























































ln pjV;t ¡ ln pjV
´35 (3.1)




V;t（j 2 fA;B;C;D;E; F;Gg）は上述した










る企業間の違いの方が大きいためである．また，賃金 pL;i;t は労働費を xL;i;t で除して求
める．
■1997年度以前の xL;i;t
男女別の労働投入量 (xjL;i;t) = [期末従業員数 (出所 (a))]£[職員数の男女別割合（出所：
保険研究所『インシュアランス損害保険統計号』，以下出所 (c)）]£ [金融・保険業男女別
総実労働時間（月次）（出所：厚生労働省統計情報部『毎月勤労統計調査月報』，以下出所
(d)]£ 12=1000 （ j 2 fM (男子) ; F (女子)g） (3.2a)
















pML;i;t ¢ xML;i;t + pFL;i;t ¢ xFL;i;t
¢
(j 2 fM;Fg) (3.2c)
14
pjL;i;t（j 2 fM;Fg）は金融保険業男女別現金給与額（月次）（出所 (d)）である．wLMj




■1998年度以降の xL;i;t 男女別の労働投入量 xjL;i;t を以下の (3.2d)式のようにして求
め，労働投入量 xL;i;t は（3.2b）式と同様にして求める．
男女別の労働投入量 (xjL;i;t) = [期末従業員数 (出所 (a))]£ [1997年度までの職員数の
男女別割合（出所 (c)）の企業別平均値]£ [金融・保険業男女別総実労働時間
（月次）（出所 (d)]£ 12=1000 （j 2 fM (男子) ; F (女子)g） (3.2d)
3.1.3 物的資本財
物的資本財は土地，建物，動産からなるとする．物的資本財費 CKi;t は土地の投入量
xLK;i;t とそのサービス価格 pLK;t，建物の投入量 xBK;i;t とそのサービス価格 pBK;i;t，動産
の投入量 xMK;i;t とそのサービス価格 pMK;i;t をそれぞれ最初に計算し，これらの積の和
（CKi;t = pLK;t ¢xLK;i;t+ pBK;i;t ¢xBK;i;t+ pMK;i;t ¢xMK;i;t）として求める．物的資本財価格 pK;i;t















































² pLD;t: 全国市街地価格指数（商業地）（出所 (e)）
² rKt : 貸出約定金利（総合・国内銀行）（出所：日本銀行調査統計局経済統計課『金
融経済統計月報』，以下出所 (h)）
² pBD;t: 建設工事費デフレーター（建築・非住宅・非木造）（出所 (f)）
² pMD;t: 総固定資本形成デフレーター（民間・企業設備）（出所 (g)）
² dKB;i;t: 建物の減価償却率＝ ([減価償却費（出所 (a)）]£[建物*13（出所 (a)）]
/（[建物]+[動産（出所 (a)）]）)=xBK;i;t
² dKM;i;t: 動産の減価償却率＝ ([減価償却費]£[動産]/（[建物]+[動産]）)/xMK;i;t















































wKMj （j 2 fL;B;Mg）は wKMj;i;t（j 2 fL;B;Mg）の全サンプル平均であり，ln pjK
（j 2 fL;B;Mg）は ln pjK;t（j 2 fL;B;Mg）の全サンプル平均である．
3.1.4 純保険料率
■定義式
Pi;t = (Ii;t ¡ Zi;t ¡Di;t) /qi;t (3.4)
ここで，変数は次の通りである．
² Pi;t: t期の損害保険会社 iの純保険料率
² Ii;t: t期の損害保険会社 iの保険引受収益（=正味収入保険料＋収入積立保険料＋
積立保険料等運用益＋生命保険料＋為替差益＋支払備金戻入額＋責任準備金戻入
額＋その他保険引受収益）
² Zi;t: t期の損害保険会社 iの保険引受費用（=正味支払保険金＋損害調査費＋諸手
数料及び集金費＋満期返戻金＋保険契約者配当金＋生命保険金等＋支払備金繰入
額＋責任準備金繰入額＋為替差損＋その他保険引受費用）
² Di;t: t期の損害保険会社 iの支払配当額（=単独期末発行済み株式数 £1株当たり
期末現金配当）
² qi;t: t期の損害保険会社 iの保険金額
■使用データと項目





























² IRi;t: t期の損害保険会社 iの資産運用純収益
² Ai;t: t期の損害保険会社 iの運用資産
² rAi;t: t期の損害保険会社 iの資産運用利回り（=資産運用収益合計/運用資産）
² rCi;t: t期の損害保険会社 iの資産運用費用率（=資産運用費用合計/運用資産）
■使用データ
































れを TJ で表す．もし，モデルが正しく特定化され，操作変数が適切であれば，TJ は漸
近的に Â2 分布に従う．したがって，適切な操作変数の下では，この検定はモデルの特定




*18 この点については Davidson and Mackinnon(1993, pp.232-237, pp.614-621, p.665) を参照．
19
化の誤り（misspeci¯cation）を調べるのに役立つ．また，パラメータ制約を検定する場合
も TJ が用いられる．すなわち，尤度比検定（likelihood ratio test）と同様の考え方で，







表 4.1 及び表 4.2 は (2.5a) 式の費用関数，(2.6a) 式及び (2.6b) 式のコストシェア式，
(2.7)式の逆需要関数，(2.8a)式及び (2.8b)式の 1階の条件式をGMMによって非線形同
時推定した結果である．表 4.1には費用関数及び逆需要関数の個別ダミー係数のパラメー
タ（ai，aiT，aiTT，bi；i = 1 s 17）以外のパラメータの推定値を示し，表 4.2には個別
ダミー係数のパラメータの推定値を示している．
表 4.1 を見ると，（表 4.1 の）全パラメータ 32 のうち，p 値がゼロのパラメータは 31



















次に，表 4.2を見ると，（表 4.2の）全パラメータ 68のうち，p値がゼロのパラメータ
は 63あり，全体の約 92.6% を占める．表 4.1と同様に，統計的信頼性の高い結果を示し
ている．2.2.3節で述べたように，これらのパラメータのうち，費用関数の個別ダミー係


















表 4.3を見ると，第 3期及び第 4期において，プライシング・エラーは無視できない大
きさであることがわかる．*20このため，以下では，これらの期については，ラーナー指数
*19 損害保険料率の自由化が始まった 1998年前後で期間の区分を行わなかったのは次の理由による．すなわ
ち，1998年 7月の「損害保険料率団体に関する法律」（料団法）の改正は 1996年 11月の橋本首相によ




1997年度以前は 96年度と 97年度の 2カ年しかなく，分析には不適切であることに加え，この時期の意
味づけが難しいからである．
*20 これより，第 3期及び第 4期においては，(2.9)式の右辺第 1項（¡(1 +C)・E・S）は正確なラーナー
21
の定義式である (PY ¡MC)=PY の推定結果を見ていくこととし，これら以外の期につ




方について，(PY ¡MC)=PY の時期区分推移を PY（純保険料率）及びMC（限界費用）
の時期区分推移とともに考察すると，第 4期（保険業法改正・金融ビッグバン期）におい









ている．特に，第 5期（業界再編・合併期）の下落率が著しく大きい．この時期は PY 及
びMC がともに十分に低く，(PY ¡MC)=PY も小さい状態にあることに加え，推測的







































































































率及び限界費用が 0.00021 以下，ラーナー指数が 0.025 以下，ウェイト付き平均については，純保険料
率及び限界費用が 0.00019 以下，ラーナー指数が 0.012 以下を十分に低いとみなし，これら 3 条件をみ
たす場合を「真に競争的状態」と判断した．これらの値は図 4.1及び図 4.2から考えたものである．ラー
ナー指数の 0.025及び 0.012という値は他の文献と比較すると十分に低いことを確認している（例えば，
Hyde and Perlo®（1995，Table IV，p.480），Nieberding（1999，Appendix A.，pp.81-83），Klette
（1999，Table I，p.459，Table II，p.465），Sheldon and Sperling（2003，Table 1，p.100），Clay
and Troesken（2003，Table V，p.162），Maudos and Guevara（2004，Table 1，p.2270； 2007，
Table 2，p.2113），Guevara, Maudos, and Perez（2005，Figure 3 の d），p.126），Kamerschen,























































































態を真に競争的な状態であるとすれば，1999 年度及び 2000 年度はこの状態に近





































[10] Allen, R. F. (1974), \Cross-Sectional Estimates of Cost Economies in Stock
Property-Liability Companies," Review of Economics and Statistics, Vol.56,
pp.100-103.
[11] Appelbaum, E. (1982), \The Estimation of the Degree of Oligopoly Power,"
Journal of Econometrics, Vol.19, pp. 287{299.
[12] Barrese, J. and J. M. Nelson (1992), \Independent and Exclusive Agency Insur-
ance," Journal of Risk and Insurance,Vol.55, pp.324-330.
[13] Berger, A. N. and T. H. Hannan (1993), \Using E±ciency Measures to Distin-
guish among Alternative Explanations of the Structure-Performance Relationship
in Banking," Finance and Economics Discussion Series(FEDS) No.93-18, Board
of Governors of the Federal Reserve System.
29
[14] Bresnahan, T. F. (1982), \The Oligopoly Solution Concept is Identi¯ed," Eco-
nomics Letters, Vol.10, pp.87-92.
[15] Caves, D.W., R. Christensen, and W. E. Diewert (1982),\Multilateral Compar-
isons of Output, Input, and Productivity Using Superlative Index Numbers,"
Economic Journal, Vol.92, pp.73-86.
[16] Clay, K. and W. Troesken (2003), \Further Tests of Static Oligopoly Models:
Whiskey, 1882-1898," Journal of Industrial Economics, Vol.51, pp.151-166.
[17] Cho, D. (1998), \Some Evidence of Scale Economies in Workers' Compensation
Insurance," Journal of Risk and Insurance, Vol.55, pp.324-330.
[18] Choi, B. P. and M. A. Weiss (2005), \An Empirical Investigation of Market
Structure, E±ciency,and Performance in Property-Liability Insurance," Journal
of Risk and Insurance, Vol.72 No.4, pp.635-673.
[19] Cornwell, C., P. Schmidt, and R. C. Sickles (1990), \Production Frontiers
with Cross-Sectional and Time-Series Variation in E±ciency Levels," Journal
of Econometrics,Vol.46, pp.185-200.
[20] Davidson, R. and J. G. Mackinnon (1993), Estimation and Inference in Econo-
metrics, Oxford University Press.
[21] De Guevara, J. F., J. Maudos, and F. P¶erez (2005), \Market Power in European
Banking Sectors," Journal of Financial Services Research, Vol.27, pp.109-137.
[22] De Guevara, J. F. and J. Maudos (2007), \Explanatory Factors of Market Power
in the Banking System," Manchester School, Vol.75, pp. 275{296.
[23] Doherty, N. A. (1981), \The Measurement of Output and Economies of Scale
in Property-Liability Insurance," Journal of Risk and Insurance, Vol.48, pp.390-
402.
[24] Hancock, D. (1985), \The Financial Firm: Production with Monetary and Non-
monetary Goods," Journal of Political Economy, Vol.93, pp.859-880.
[25] Hancock, D. (1987), \Aggregation of Monetary and Nonmonetary Goods: A Pro-
duction Model," in New Approaches to Monetary Economics, eds., W.A. Barnett
and K. Singleton, Cambridge University Press, pp.200-218.
[26] Hancock, D. (1991), A Theory of Production for the Financial Firm, Kluwer
Academic.
[27] Hansen, L. P. (1982), \Large Sample Properties of Generalized Method of Mo-
ment Estimation," Econometrica, Vol.50, pp.1029-1054.
30
[28] Hansen, L. P. and K. J. Singleton (1982), \Generalized Instrumental Variables
Estimation of Nonlinear Rational Expectations Models," Econometrica, Vol.50,
pp.1269-1286.
[29] Homma, T. and T. Souma (2005), \A Conjectural User-Revenue Model of Fi-
nancial Firms under Dynamic Uncertainty: A Theoretical Approach," Review of
Monetary and Financial Studies（『金融経済研究』）, Vol.22, pp.95-110.
[30] Homma, T. (2009), \A Generalized User-Revenue Model of Financial Firms un-
der Dynamic Uncertainty: Equity Capital, Risk Adjustment, and the Conjectural
User-Revenue Model," Working Paper No.229, Faculty of Economics, University
of Toyama.（http://www3.u-toyama.ac.jp/review/fudai/WPlist.htm）
[31] Hyde, C. E. and J. M. Perlo® (1995), \Can Market Power be Estimated?" Review
of Industrial Organization, Vol.10, pp.465-85.
[32] Johnson, J. E., G. B. Flanigan, and S. N. Weisbart (1981), \Returns to Scale in
the Property and Liability Insurance Industry," Journal of Risk and Insurance,
Vol.48, pp.18-45.
[33] Joskow, P. L. (1973), \Cartels, Competition and Regulation in the Property-
Liability Insurance Industry," Bell Journal of Economics and Management Sci-
ence, Vol.4, pp.375-427.
[34] Kamerschen, D. R., P. G. Klein, and D. V. Porter (2005), \Market Structure
in the US Electricity Industry: A Long-Term Perspective," Energy Economics,
Vol.27, pp.731-751.
[35] Kim, D. and C. R. Knittel (2006), \Biases in Static Oligopoly Models?: Evidence
from the California Electricity Market," Journal of Industrial Economics, Vol.54,
pp.451-470.
[36] Klette, T. J. (1999), \Market Power, Scale Economies and Productivity: Esti-
mates from a Panel of Establishment Data," Journal of Industrial Economics,
Vol.47, pp.451-76.
[37] Lau, L. J. (1982), \On Identifying the Degree of Competitiveness from Industry
Price and Output Data," Economics Letters, Vol.10, pp.93-9.
[38] Maudos, J. and J. F. de Guevara (2004), \Factors Explaining the Interest Margin
in the Banking Sectors of the European Union," Journal of Banking and Finance,
Vol.28, pp.2259{2281.
[39] Maudos, J. and J. F. de Guevara (2007), \The Cost of Market Power in Bank-
31
ing: Social Welfare Loss vs. Cost Ine±ciency," Journal of Banking and Finance,
Vol.31, pp.2103{2125.
[40] Newey, W. K. and K. D. West (1987), \A Simple, Positive Semi-De¯nite, Het-
eroskedasticty and Autocorrelation Consistent Covariance Matrix," Economet-
rica, Vol.55, pp.703-708.
[41] Nieberding, J. M. (1999), \The E®ects of U.S. Antidumping Law on Firms'
Market Power: An Empirical Test," Review of Industrial Organization, Vol.14,
pp.65-84.
[42] Praetz, P. (1976), \A Note on Economies of Scale in the United Kingdom
Property-Liability Insurance Industry," Journal of Risk and Insurance, Vol.52,
pp.315-320.
[43] Schmidt, P. and R. C. Sickles (1984), \Production Frontiers and Panel Data,"
Journal of Business and Economic Statistics, Vol.2, pp.367-374.
[44] Sheldon, I. and R. Sperling (2003), \Estimating the Extent of Imperfect Compe-
tition in the Food Industry: What Have We Learned?" Journal of Agricultural
Economics, Vol.54, pp.89-109.
[45] Souma, T. and Y. Tsutsui (2005), \Recent Competition in the Japanese Life
Insurance Industry," Discussion Paper No.637, Institute of Social and Economic
Research, Osaka University.
[46] Tsutsui, Y. and A. Kamesaka (2005), \Degree of Competition in the Japanese
Securities Industry," Journal of Economics and Business, Vol.57, pp.360-374.
[47] Uchida, H. and Y. Tsutsui (2005), \Has Competition in the Japanese Banking


















































































NLD ～  17
NLD ○ ○ ○ ○ ○ ○ 
1
NL




tD τ⋅ ～ 217NL tD τ⋅  ○ × × × ○ ○ 
( ), , , ,ln L i t V i tp p  ○ ○ ○ × ○ ○ 
( ), , , ,ln K i t V i tp p  ○ ○ ○ × ○ ○ 
( ){ }2, , , ,ln L i t V i tp p  ○ × × × ○ ○ 
( ){ }2, , , ,ln K i t V i tp p  ○ × × × ○ ○ 
( ) ( ), , , , , , , ,ln lnL i t V i t K i t V i tp p p p⋅  ○ × × × ○ ○ 
( ), , , ,ln L i t V i t tp p τ⋅  ○ × × × ○ ○ 
( ), , , ,ln K i t V i t tp p τ⋅  ○ × × × ○ ○ 
, 1ln i tq −  ○ ○ ○ × ○ ○ 
( )2, 1ln i tq −  ○ × × × ○ ○ 
(, 1 , , , ,ln lni t L i t V i tq p p− ⋅ )  ○ × × × ○ ○ 
(, 1 , , , ,ln lni t K i t V i tq p p− ⋅ )  ○ × × × ○ ○ 
, 1ln i t tq τ− ⋅  ○ × × × ○ ○ 
, 1ln i tA −  ○ ○ ○ × ○ ○ 
( )2, 1ln i tA −  ○ × × × ○ ○ 
(, 1 , , , ,ln lni t L i t V i tA p p− ⋅ )  ○ × × × ○ ○ 
(, 1 , , , ,ln lni t K i t V i tA p p− ⋅ )  ○ × × × ○ ○ 
, 1ln i t tA τ− ⋅  ○ × × × ○ ○ 
1ln tQ −  × × × ○ × × 
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1ln ty −  × × × ○ × × 
, 1 1ln
NL
i tq D− ⋅ ～  , 1 17ln NLi tq D− ⋅ ○ × × × ○ × 
, 1 1ln
NL
i tA D− ⋅ ～  , 1 17ln NLi tA D− ⋅ ○ × × × × ○ 
1
YD ～  5
YD × × × × ○ × 
注）1．「○」はその式で用いることを意味し，「×」はその式で用いないことを意味する． 
2． ～ は次の通りである． 1YD 5YD
1
YD ：1983 年度～1986 年度であれば 1，それ以外の年度であれば 0 の期間ダミー． 
2
YD ：1987 年度～1990 年度であれば 1，それ以外の年度であれば 0 の期間ダミー． 
3
YD ：1991 年度～1995 年度であれば 1，それ以外の年度であれば 0 の期間ダミー． 
4
YD ：1996 年度～2001 年度であれば 1，それ以外の年度であれば 0 の期間ダミー． 
5




パラメータ 推定値 t 値 p 値 
Qa  .825231 152.877 .000 
Aa  .355059 189.617 .000 
La  .606812 1292.31 .000 
Ka  .106905 217.006 .000 
Va  .286283 489.692 .000 
QQa  .082059 19.9614 .000 
AAa  .052128 14.8117 .000 
LLa  .054373 24.9175 .000 
KKa  .021378 26.2707 .000 
VVa  .023232 8.48123 .000 
QAa  -.032277 -8.68398 .000 
QLa  -.041974 -29.4529 .000 
QKa  -.044238 -46.6329 .000 
QVa  .086212 59.2970 .000 
QTa  -.447400E-02 -9.20445 .000 
ALa  .759958E-02 5.75072 .000 
AKa  .082369 80.4953 .000 
AVa  -.089968 -67.6016 .000 
ATa  -.021224 -74.8258 .000 
LKa  -.026260 -25.1187 .000 
LVa  -.028114 -13.2797 .000 
LTa  -.465017E-02 -57.7090 .000 
KVa  .488160E-02 4.06496 .000 
KTa  -.568042E-02 -66.4517 .000 
VTa  .010331 123.014 .000 
Qb  -.588594 -20.9269 .000 
Yb  1.21040 30.0165 .000 
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8386ρ  


















































注）1．費用関数及び逆需要関数の個別ダミー係数のパラメータ（ ， ， ， ； ）の
推定値については表 4.2 を参照． 
ia iTa iTTa ib 1 17i = ～
2．表記の簡略化のために，小数点以下ではじまる数値については最初のゼロを省略している． 
3．(2.8c)式の推測的変動係数のパラメータ sρ 及び *sρ は次の通りである． 
  8386ρ （ 8386 *ρ ）：1983 年度～1986 年度の推測的変動係数パラメータ 
  8790ρ （ 8790 *ρ ）：1987 年度～1990 年度の推測的変動係数パラメータ 
  9195ρ （ 9195 *ρ ）：1991 年度～1995 年度の推測的変動係数パラメータ 
  9601ρ （ 9601 *ρ ）：1996 年度～2001 年度の推測的変動係数パラメータ 
0205ρ （ 0205 *ρ ）：2002 年度～2005 年度の推測的変動係数パラメータ   
 37
   E-04．「 A」は 0 A−「 1× 」を意味する（ただし，A は自然数）． 
5．(2.8a)式及 b)式の 1 階の条件式はインプリシび(2.8 ット（implicit）な式なので決定








パラメータ 推定値 t 値 p 値 
●東京海上日動火災保険（i=1） 
1a  10.6481 819.060 .000 
1Ta  -.618335E-02 -6.04978 .000 
1TTa  .479118E-03 3.36845 .001 
1b  -11.3581 -34.4020 .000 
●損害保険ジャパン（i=2） 
2a  11.0277 1122.04 .000 
2Ta  -.022323 -27.6504 .000 
2TTa  .133491E-02 15.9779 .000 
2b  -11.1643 -33.9526 .000 
●三井住友海上火災保険（i=3） 
3a  11.1000 1209.99 .000 
3Ta  -.023792 -28.3379 .000 
3TTa  .298371E-02 27.7219 .000 
3b  -11.0992 -33.6787 .000 
●住友海上火災保険（i=4） 
4a  11.2951 1364.28 .000 
4Ta  -.156837E-02 -1.04920 .294 
4TTa  .452447E-02 19.5238 .000 
4b  -10.8783 -32.9037 .000 
●日本興亜損害保険（i=5） 
5a  11.4612 1129.49 .000 
5Ta  -.021716 -32.0204 .000 
5TTa  .212654E-02 16.0720 .000 
5b  -10.8320 -32.7242 .000 
●ニッセイ同和損害保険（i=6） 
6a  11.4744 962.604 .000 
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6Ta  -.046498 -28.3862 .000 
6TTa  .165652E-02 9.39695 .000 
6b  -11.0807 -33.5795 .000 
●日産火災海上保険（i=7） 
7a  11.6117 2498.88 .000 
7Ta  -.053738 -51.1983 .000 
7TTa  -.775488E-03 -5.80704 .000 
7b  -10.9166 -32.8969 .000 
●興亜火災海上保険（i=8） 
8a  11.3354 2594.51 .000 
8Ta  -.035791 -25.5218 .000 
8TTa  .195732E-02 14.0887 .000 
8b  -11.0818 -33.3701 .000 
●千代田火災海上保険（i=9） 
9a  11.5839 1688.37 .000 
9Ta  -.031557 -41.4952 .000 
9TTa  .272293E-03 1.80444 .071 
9b  -10.8975 -32.8429 .000 
●日新火災海上保険（i=10） 
10a  11.8953 1127.92 .000 
10Ta  -.031372 -53.2531 .000 
10TTa  -.105913E-03 -1.63265 .103 
10b  -10.6609 -32.2986 .000 
●日動火災海上保険（i=11） 
11a  11.5806 1420.85 .000 
11Ta  .740581E-02 19.4399 .000 
11TTa  .472661E-02 38.0852 .000 
11b  -10.6554 -32.2141 .000 
●富士火災海上保険（i=12） 
12a  11.8006 1329.74 .000 
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12Ta  -.712576E-02 -6.82918 .000 
12TTa  .420279E-03 2.66725 .008 
12b  -10.6832 -32.1338 .000 
●あいおい損害保険（i=13） 
13a  11.8133 1569.59 .000 
13Ta  -.046934 -85.7667 .000 
13TTa  -.674288E-03 -6.46236 .000 
13b  -10.6820 -32.1359 .000 
●大成火災海上保険（i=14） 
14a  11.9322 1703.27 .000 
14Ta  -.049141 -45.1493 .000 
14TTa  .129619E-02 10.1661 .000 
14b  -10.6886 -32.2154 .000 
●セコム損害保険（i=15） 
15a  11.3825 1400.66 .000 
15Ta  -.081822 -60.6651 .000 
15TTa  .524395E-02 43.6967 .000 
15b  -11.1704 -33.6116 .000 
●朝日火災海上保険（i=16） 
16a  11.3132 1528.46 .000 
16Ta  -.080305 -86.9971 .000 
16TTa  .871042E-03 15.4140 .000 
16b  -11.3526 -34.1985 .000 
●太陽火災海上保険（i=17） 
17a  11.2017 1125.68 .000 
17Ta  -.135655 -77.8957 .000 
17TTa  .883224E-02 94.4919 .000 



































































































































































































































































   ２．上段は単純平均値であり，下段は保険金額の平方根をウェイトとしたウェイト付き平均値で
ある． 
 ３．費用効率性の全期間（1983～2005 年度）の単純平均値は 0.46005 であり，ウェイ
































































































































































1983 0.220619 0.042859 0.075655 0.209706 0.214110 0.129541
1984 0.213436 0.059871 0.080521 0.203517 0.171728 0.114891
1985 0.191503 0.065418 0.097984 0.222790 0.135555 0.109519
1986 0.099941 -0.186347 0.032183 0.138464 0.078952 0.003355
1987 0.067660 -0.061918 -0.006880 0.140741 0.043103 -0.037222
1988 0.019328 -0.160177 -0.041195 0.129218 -0.026480 -0.095574
1989 -0.032506 -0.203020 -0.088540 0.061438 -0.106232 -0.202465
1990 -0.019528 -0.220245 -0.049099 0.033613 -0.120196 -0.164610
1991 0.021965 -0.112074 0.045663 0.098428 -0.077503 -0.089692
1992 0.068929 -0.025073 0.107256 0.150672 0.000389 -0.009021
1993 0.055415 -0.004419 0.090532 0.145899 0.018927 -0.003421
1994 0.055421 0.020528 0.122711 0.133719 0.043237 -0.009428
1995 -0.086606 -0.015056 0.077644 0.065714 0.028107 -0.083888
1996 -0.000692 0.004485 0.066412 0.047739 0.039035 -0.068162
1997 0.030871 0.033827 0.090075 0.029327 0.060067 -0.034812
1998 0.053210 0.033289 0.057167 -0.006881 0.062164 0.007125
1999 0.043133 0.041271 0.051554 -0.073509 0.038969 -0.005783
2000 0.022817 0.032857 -0.003137 -0.187215 -0.009149 -0.015692
2001 0.033601 0.102980 0.077954 ― -0.020344 0.069574
2002 -0.010689 0.082036 -0.068522 ― -0.081395 0.092163
2003 -0.014588 0.053936 -0.062814 ― -0.077316 0.084399
2004 0.128616 0.051895 -0.105291 ― -0.125292 0.068270
2005 0.051500 0.026434 -0.205025 ― -0.213411 0.006232
平均 0.052755 -0.014637 0.019253 0.085743 0.003349 -0.005857
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1983 0.187639 0.060899 0.273824 0.385438 0.318219 0.249809
1984 0.148914 0.062837 0.247746 0.331167 0.343248 0.179849
1985 0.151540 0.102868 0.214963 0.296625 0.346858 0.123132
1986 0.095394 0.074807 0.156681 0.235335 0.289025 0.033676
1987 0.053510 0.063328 0.147305 0.211632 0.272925 0.003973
1988 -0.003886 0.037153 0.111726 0.165193 0.232207 -0.042385
1989 -0.069357 -0.015223 0.044112 0.105132 -0.241025 -0.148315
1990 -0.091338 -0.008511 -0.056467 0.025341 0.041214 -0.172635
1991 -0.038447 0.038980 0.044120 0.055155 0.100880 0.037705
1992 -0.009659 0.096826 0.046808 0.102047 0.165630 0.053302
1993 0.007356 0.088879 0.007206 0.076495 0.158802 0.009195
1994 0.003955 0.092639 0.004894 0.072659 0.150626 0.004567
1995 -0.019639 0.069516 -0.052796 -0.025658 0.078979 -0.085656
1996 0.004986 0.100367 -0.043957 -0.017118 0.076486 0.171850
1997 0.043202 0.172107 -0.032118 -0.049893 0.160586 0.178386
1998 0.126267 0.194410 -0.011679 -0.032405 0.118688 0.183455
1999 0.156500 0.165130 -0.098766 -0.007295 0.039833 0.160268
2000 0.170062 0.138608 -0.070285 0.011236 -0.039130 0.164193
2001 ― ― ― 0.045218 -0.095014 0.166030
2002 ― ― ― 0.048935 -0.231141 0.115964
2003 ― ― ― 0.053962 -0.393787 0.110866
2004 ― ― ― 0.045658 ― 0.092091
2005 ― ― ― -0.009225 ― -0.024873
平均 0.050944 0.085312 0.051851 0.092419 0.090196 0.068019
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1983 0.210856 0.294177 -0.044173 0.296016 -0.725770 0.141143
1984 0.176923 0.283025 0.042194 0.301535 -0.539379 0.142472
1985 0.150624 0.265769 0.142443 0.277899 -0.292419 0.153122
1986 0.169391 0.181012 0.159678 0.223050 -0.323796 0.085929
1987 -0.011427 0.144427 0.186167 0.179302 -0.177746 0.071699
1988 -0.075800 0.114440 0.187524 0.122947 -0.105579 0.033450
1989 -0.317325 0.024395 0.195808 0.098477 -0.071893 -0.056855
1990 -0.353250 0.020507 0.233120 0.125541 0.047841 -0.042865
1991 -0.266824 0.049483 0.286840 0.192966 0.157808 0.032085
1992 -0.181605 0.095104 0.337969 0.299107 0.247609 0.090958
1993 -0.165494 0.086989 0.316971 0.198235 0.209472 0.076297
1994 -0.135445 0.053037 0.332986 0.169124 0.329436 0.084980
1995 -0.161521 -0.033306 0.273388 0.137776 0.284378 0.026552
1996 -0.011221 -0.012231 0.271631 0.130087 0.319860 0.063503
1997 0.020888 -0.014473 0.267547 0.123239 0.325564 0.082611
1998 0.034272 0.032654 0.235516 0.186225 0.333501 0.094528
1999 0.055074 -0.028019 0.202309 0.191734 0.334987 0.074552
2000 0.054827 -0.039635 0.143537 0.231020 0.206944 0.047756
2001 0.046456 ― 0.044776 0.255897 0.213535 0.078389
2002 0.080812 ― -0.036444 0.280744 ― 0.024769
2003 0.171487 ― -0.200143 0.279598 ― 0.000509
2004 0.201013 ― -0.142413 0.298146 ― 0.051269
2005 0.212727 ― -0.209926 0.274657 ― -0.009091
平均 -0.004111 0.084297 0.140318 0.211884 0.040755 0.061314
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1983 1.00000 0.51651 0.38726 0.33767 0.30628 0.24359 
1984 1.00000 0.53444 0.41543 0.36592 0.32202 0.25996 
1985 1.00000 0.55204 0.44342 0.39333 0.33746 0.27678 
1986 1.00000 0.56924 0.47092 0.41939 0.35248 0.29399 
1987 1.00000 0.58597 0.49764 0.44358 0.36695 0.31154 
1988 1.00000 0.60217 0.52324 0.46538 0.38076 0.32936 
1989 1.00000 0.61776 0.54741 0.48431 0.39380 0.34738 
1990 1.00000 0.63266 0.56984 0.49996 0.40594 0.36552 
1991 1.00000 0.64682 0.59022 0.51195 0.41707 0.38371 
1992 1.00000 0.66016 0.60827 0.52001 0.42710 0.40185 
1993 1.00000 0.67263 0.62375 0.52393 0.43594 0.41987 
1994 1.00000 0.68416 0.63642 0.52363 0.44349 0.43765 
1995 1.00000 0.69469 0.64611 0.51912 0.44969 0.45512 
1996 1.00000 0.70418 0.65266 0.51050 0.45448 0.47217 
1997 1.00000 0.71259 0.65599 0.49797 0.45781 0.48871 
1998 1.00000 0.71985 0.65604 0.48184 0.45964 0.50464 
1999 1.00000 0.72595 0.65281 0.46247 0.45997 0.51986 
2000 1.00000 0.73085 0.64635 0.44031 0.45878 0.53428 
2001 1.00000 0.73453 0.63676 ― 0.45609 0.54781 
2002 1.00000 0.73696 0.62418 ― 0.45192 0.56036 
2003 1.00000 0.73813 0.60879 ― 0.44632 0.57185 
2004 0.96376 0.71130 0.56940 ― 0.42342 0.56111 
2005 0.90231 0.66472 0.51476 ― 0.38893 0.53358 






















1983 0.26319 0.30366 0.30427 0.23376 0.27337 0.31481 
1984 0.26883 0.32265 0.31074 0.23679 0.29485 0.31472 
1985 0.27528 0.34181 0.31747 0.24015 0.31531 0.31467 
1986 0.28259 0.36104 0.32449 0.24384 0.33435 0.31465 
1987 0.29083 0.38023 0.33179 0.24787 0.35153 0.31467 
1988 0.30006 0.39925 0.33941 0.25227 0.36648 0.31472 
1989 0.31036 0.41799 0.34734 0.25705 0.37882 0.31482 
1990 0.32183 0.43632 0.35560 0.26222 0.38827 0.31495 
1991 0.33455 0.45411 0.36421 0.26781 0.39459 0.31511 
1992 0.34865 0.47122 0.37319 0.27384 0.39762 0.31532 
1993 0.36426 0.48754 0.38254 0.28033 0.39728 0.31556 
1994 0.38152 0.50294 0.39229 0.28731 0.39359 0.31584 
1995 0.40060 0.51728 0.40245 0.29481 0.38663 0.31616 
1996 0.42170 0.53047 0.41305 0.30287 0.37658 0.31651 
1997 0.44502 0.54239 0.42410 0.31150 0.36369 0.31690 
1998 0.47081 0.55294 0.43563 0.32076 0.34828 0.31733 
1999 0.49934 0.56203 0.44766 0.33068 0.33069 0.31780 
2000 0.53094 0.56958 0.46021 0.34130 0.31133 0.31830 
2001 ― ― ― 0.35268 0.29063 0.31885 
2002 ― ― ― 0.36486 0.26901 0.31943 
2003 ― ― ― 0.37791 0.24689 0.32005 
2004 ― ― ― 0.37768 ― 0.30909 
2005 ― ― ― 0.36710 ― 0.29001 


















1983 0.22904 0.15638 0.11731 0.21700 0.05036 0.30909 
1984 0.23286 0.16607 0.13984 0.23562 0.06832 0.32289 
1985 0.23729 0.17607 0.16512 0.25565 0.09114 0.33723 
1986 0.24236 0.18637 0.19312 0.27716 0.11956 0.35209 
1987 0.24811 0.19695 0.22373 0.30024 0.15425 0.36741 
1988 0.25458 0.20779 0.25672 0.32499 0.19571 0.38311 
1989 0.26182 0.21887 0.29180 0.35151 0.24421 0.39913 
1990 0.26990 0.23016 0.32851 0.37989 0.29967 0.41537 
1991 0.27886 0.24164 0.36634 0.41024 0.36163 0.43170 
1992 0.28879 0.25328 0.40465 0.44267 0.42917 0.44799 
1993 0.29976 0.26505 0.44273 0.47729 0.50089 0.46408 
1994 0.31187 0.27691 0.47980 0.51422 0.57490 0.47980 
1995 0.32522 0.28882 0.51504 0.55356 0.64893 0.49496 
1996 0.33992 0.30076 0.54762 0.59545 0.72035 0.50937 
1997 0.35610 0.31268 0.57675 0.64001 0.78638 0.52286 
1998 0.37392 0.32455 0.60166 0.68736 0.84424 0.53526 
1999 0.39354 0.33631 0.62169 0.73764 0.89135 0.54646 
2000 0.41514 0.34793 0.63630 0.79097 0.92549 0.55636 
2001 0.43894 ― 0.64507 0.84750 0.94502 0.60116 
2002 0.46517 ― 0.64777 0.90735 ― 0.57700 
2003 0.49411 ― 0.64430 0.97067 ― 0.58355 
2004 0.50701 ― 0.61178 1.00000 ― 0.60345 
2005 0.50654 ― 0.55895 1.00000 ― 0.57269 
平均 0.33786 0.24925 0.43550 0.56161 0.46587 0.46005 
注）費用効率性の値は要素価格，保険金額，運用資産，タイムトレンドが全てのサンプル
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について同一の場合の実際の費用に対するフロンティアの費用（各年度サンプルの最小値）
の比率である．  
 
 
 
 
 
 
 
